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1 ．はじめに（問題提起）
　毎年12月は、税制改正大綱が公表されるため翌年度の改正動向が気にな
る時期である。令和 2年度の法人税法の改正については、「会社法の一部
を改正する法律」（令和元年法律第70号）
（１）
で創設された「株式交付」制度と
の関係から、自己株式を対価としたM&A（株式対価M&A）への税制上
の扱いが注目されていた。令和元年12月12日に公表された与党税制改正大
綱
（２）
（令和 2年度税制改正大綱）において、この問題は「第三　検討事項」の
論　説
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（ 1）　令和元年12月 4 日に成立、同月11日公布。法務省HP「会社法の一部を改正す
る法律案」参照。http://www.moj.go.jp/MINJI/minji07_00252.html
（ 2 ）　自由民主党・公明党「令和 2 年度税制改正大綱（令和元年12月12日）」参照。
https://jimin.jp─east─2.storage.api.nifcloud.com/pdf/news/policy/140786_1.pdf?_ga=
2.63369896.603226963.1576129715─1536041857.1576129715
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一項目として取り上げられ、以下のように記されている。
　自社株式を対価とした公開買付け等に係る課税のあり方については、会社
法制の見直しを踏まえ、組織再編税制等も含めた理論的な整理を行った上
で、必要な税制措置について検討する。
　たった一文であるが、上記大綱からは幾つかの重要な情報と示唆を得る
ことができる。第一に、ここでいう「自社株式を対価とした公開買付け
等」とは、典型的な株式対価M&Aの 1 つであり、会社法において新設
された「株式交付」制度を念頭に置いた記述となっている。株式交付を一
言で説明するなら、「企業買収に関する手続の合理化を図るため、株式会
社が他の株式会社を子会社化するに当たって、自社の株式を当該他の株式
会社の株主に交付することができる制度」
（３）
ということになる
（４）
。
　第二に、株式交付という「会社法制の見直しを踏まえ」て、「税制措置
について検討する」ことになる。つまり、会社法の改正を受けた税制改正
の可能性あるいは必要性を示唆しているのである。
　第三に、税制措置の検討は「組織再編税制等も含めた理論的な整理を行
った上で」なされる。組織再編税制は平成13年に法人税法に導入された制
度であり、その立法趣旨は、平成12年の政府税制調査会の資料である「会
社分割・合併等の企業組織再編成に係る税制の基本的考え方」
（５）
（以下、「基
本的考え方」という）においてみることができる。しかしながら、そこで
示された課税繰延等に関する理論的根拠は、納税者にとって必ずしも明確
なものとは言い難い。上記令和 2年度税制改正大綱が、そのような不明確
（ 3）　法務省HP「会社法の一部を改正する法律について」参照。http://www.moj.
go.jp/MINJI/minji07_00001.html
（ 4 ）　大綱では「公開買付等」とされているから、法人税法改正に関しては特に公開
買付が重要視されているとも読める。
（ 5）　税制調査会総会第 2回（平成12年10月 3 日）資料「会社分割・合併等の企業組
織再編成に係る税制の基本的考え方」参照。
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性を認めたわけではないとしても、株式対価M&Aに関する税制を検討
するにあたり、少なくとも組織再編税制に関する理論的整理が行われるこ
とは期待できる。
　そして最後に、令和 2年度税制改正大綱が示す最も重要な部分とは、株
式対価M&Aに対する必要な税制措置が「検討事項」になったことであ
る。すなわち、令和 2年度改正で、株式交付に対応する税制改正が行われ
ることはない。しかし、引き続き検討は行われるということである。
　本稿は、以上のことを前提として、株式交換に対する課税ルールの変
遷、直近の平成30年度租税特別措置法改正で導入された課税繰延ルール
（改正産業競争力強化法に基づく株式対価M&Aに対する課税ルール）の検討
を踏まえた上で、株式交付に対する課税ルールの策定にあたり考慮すべき
点について検討を行う。
2 ．租税特別措置法における株式交換税制の導入
（平成11年度改正）
　現行組織再編税制において、株式対価M&Aの主たる手法として考え
られるものは、株式交換・株式移転である。ここではまず株式交換に関す
る課税ルールの変遷を押さえておく。なお、株式移転に関する課税ルール
の内容および変遷は、株式交換とほぼ同じであるから、特に必要である場
合を除いて、本稿では株式交換に関する課税ルールを中心に取り上げる
（６）
。
　株式交換に対する課税ルールがはじめて導入されたのは、平成11年度の
租税特別措置法改正においてである
（７）
。改正の直接の理由は、平成11年に当
（ 6）　なお、平成29年度改正におけるスクイーズアウト税制において「株式交換等」
という概念が導入されている。この概念については、渡辺徹也『スタンダード法人
税法［第 2版］』286頁（弘文堂・2019年）参照。
（ 7）　株式交換に関する課税ルールの詳細については、渡辺徹也「株式交換・株式移
転と税制」『企業組織再編成と課税』83頁（弘文堂・2006年）（初出2003年）およ
びそこで引用された各文献を参照。
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時の商法が改正されたからである。この商法改正
（８）
は、持株会社の設立な
ど、会社を完全子会社化する手続の創設を目的として行われた。そして、
改正された商法を税制面からバックアップするために、一定の要件を満た
す株式交換について、株式の取得価額を引継がせることにより、課税の繰
延を認めたといわれている
（９）
。
　この課税繰延扱いを受けるための一定の要件とは、①株式の受入価額と
②対価に関する 2 つであった。株式交換によって親会社となる法人をA
社（acquiringcorporation＝取得法人）、子会社となる法人を T社（target
corporation＝ターゲット法人）と表記するとすれば（以下、本稿において同
じ）、①は、A社におけるT社株式の受入価額が、T社株主によるT社株
式の一株あたりの取得価額以下（法人株主の場合は帳簿価額以下）であるこ
と
（10）
、②は、T社株主がA社から受ける対価の95％以上がA社株式である
ことであった
（11）
。これら①および②の要件を満たした場合、T社株主が、交
換によって取得するA社株式の取得価額は、従前のT社株式の取得価額
を引き継ぐこととなり、T社株式の譲渡に関する課税が繰り延べられる
（12）
。
　①については、T社株式の一株あたりの取得価額を超える受入価額に課
税繰延を認めないことで、取得価額の非課税ステップアップを防止しよう
としたのであろう
（13）
。ここに、法人税法上も簿価取引を重視するというこの
時代の発想が見て取れる。例えば、平成13年度改正前（組織再編税制導入
前）の旧法における合併では、商法上、敢えて簿価取引とすることで、課
（ 8）　当時の商法改正について、江頭憲治郎『株式会社・有限会社法〔第二版〕』
669頁（有斐閣・2002年）参照。
（ 9）　金子宏『租税法［第23版］』511頁（弘文堂・2019年）参照。
（10）　旧措法37条の14第 1 項 1 号・67条の 9第 1 項 1 号。
（11）　旧措法37条の14第 1 項 2 号・67条の 9 第 1 項 2 号。ただし、T社の株主数が50
人以上の場合、執行上の理由から、①の受入価額は、T社の一株あたりの簿価純資
産価額以下とされていた（旧措令25条の13第 2 項・39条の30第 1 項）。
（12）　旧措法37条の14第 1 項・67条の 9 第 1 項、旧施行令25条の13第 4 項・39条の30
第 3 項。
（13）　ただし、非課税ステップアップの防止方法はこれに限られない。
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税を繰り延べていたように思う
（14）
。
　②については、対価の 5％まで交付金のような非適格資産（boot）を認
めたことが大きい。すなわち、 5％までは現金などA社株式以外の対価
が認められたのであり、この点は現行組織再編税制との大きな差異であ
る
（15）
。
　そして、株式交換税制を導入した平成11年度改正の後、平成12年の政府
税制調査会の答申では、（ⅰ）株式交換税制が、平成 9 年の純粋持株会社
の解禁（独禁法の改正）、平成10年の銀行持株会社設立の解禁（合併特例法
（16）
の制定）、そして平成12年の会社分割に関する商法改正と同じ流れの中で
創設されたことと共に、（ⅱ）株式交換税制ができた後の政府税調では、
企業組織再編税制の導入について検討が進められていることが記されてい
る
（17）
。すなわち、株式交換税制は、商法（会社法）やその特例法等の改正を
受けて導入されたという整理であり、その後に続く組織再編税制の萌芽
を、平成11年度改正において見出すことができる。ただし、持株会社設立
をバックアップする目的であったため、M&Aに対する課税ルールの構築
という面はそれほど意識されていなかった可能性がある。
（14）　しかし、合併比率は両法人の株式時価によって決まるという前提をとるなら
ば、例えば被合併法人の方が資産含み益の率が大きい場合、合併法人は簿価を引き
上げることとなり、理論上は、清算所得課税とみなし配当課税が発生したはずであ
るが、執行上の問題もあって課税されていなかったと思われる。この問題について
は、岡村忠生「法人清算・取得課税におけるインサイド・ベイシスとアウトサイ
ド・ベイシス」法学論叢148巻 5 ・ 6 号230頁（2001年）参照。
（15）　例えば、適格合併の定義である法人税法 2条12号の 8では、対価を「法人の株
式又は出資」に限定していて、これ以外の資産が交付された場合は非適格合併とな
る。
（16）　銀行持株会社の創設のための銀行等に係る合併手続の特例等に関する法律（平
成 9 年法律121号（平成18年 5 月 1 日廃止））。なお、銀行持株会社に限り三角合併
の際の譲渡資産に係る課税繰延を認めたこの制度（旧措法67条の10〜67条の12）
は、企業組織再編成に係る税制の整備に伴い、平成13年度改正において廃止され
た。
（17）　税制調査会『わが国税制の現状と課題─21世紀に向けた国民の参加と選択─』
169頁（2000年）。
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3 ．株式交換税制の組織再編税制への組み入れ
（平成18年度改正）
3 ─ 1 ．概説
　それまで措置法に規定されていた株式交換に関する課税ルールは、平成
18年度改正によって、法人税法本法に組み込まれることになる
（18）
。株式交換
は、合併や分割と同様に、法人税法上の組織再編成として扱われ、適格株
式交換に該当した場合に、課税繰延が認められることになったのである。
　組織再編税制は、既に平成13年度改正において法人税法に導入されてい
たが、制度創設時の適格組織再編成の種類は、適格合併、適格分割、適格
現物出資、適格事後設立の 4つであり、株式交換はこの中に入っていなか
った。
　この点について、「基本的考え方」では、「組織再編成に係る法人税制
は、株式交換及び株式移転を合わせて検討する必要があるが、これらの制
度は導入後間もないこともあり、今後、その実態等を見極めながら見直し
を行うのが適当である」と記されている。つまり、株式交換に対する課税
ルールは、当時から組織再編税制の一部になりうることが示唆されていた
のであり
（19）
、それが平成18年に実行されたことになる。
3 ─ 2 ．組織再編税制における適格要件一般
　平成13年度改正において導入された組織再編税制において、各組織再編
成が適格となるためには、（ⅰ）企業グループ内再編成と（ⅱ）共同事業
（18）　平成18年度改正における株式交換税制の詳細については、渡辺徹也「株式交換
と18年度税制改正」前掲注（ 7）99頁（初出2006年）およびそこで引用された各文
献を参照。
（19）　水野忠恒「政府税制調査会『平成13年度の税制改正に関する答申』の解説」租
税研究617号17頁（2001年）参照。
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再編成のどちらかに該当しなければならない。企業グループ内再編成に
は、法人税法 2条12号の 7の 6に規定される「完全支配関係」がある当事
者（法人）の間で行われる再編成（完全支配関係企業グループ内再編成）と、
同号の 7の 5に規定される「支配関係」がある当事者の間で行われる再編
成（支配関係企業グループ内再編成）の 2つがあるので、合計で 3つの種類
があることになる。以下、各種類ごとに適格要件を簡単に説明する。
　完全支配関係企業グループ内再編成の適格要件は、原則として発行済株
式の全部を保有するということ（100％の株式保有関係）だけである（法法
2 条12号の 8 イ、12号の11イ等）。ただし、交付金等の非適格資産を支払え
ば、取引は原則として非適格となる。これは上記 3種類の組織再編成のい
ずれにもあてはまる（法法 2条12号の 8 柱書き、12号の11柱書き等）。もっと
も、この交付金禁止については、平成29年度改正で一定のスクイーズアウ
トが認められるようになった。
　支配関係企業グループ内再編成では、①主要資産等移転要件、②従業者
引継要件、③事業継続要件の 3つがある。分割の場合でいうと、①は、分
割法人（T社）の分割事業（分割法人の分割前に営む事業のうち、当該分割に
より分割承継法人において営まれることとなるもの）に係る主要な資産およ
び負債が、分割承継法人（A社）に引き継がれていること、②は、分割の
直前の分割事業に係る従業者（T社の従業者）のうち、その総数のおおむ
ね80％以上が、分割後に分割承継法人（A社）の業務に従事することが見
込まれていること、③は、分割に係る分割事業（T社の事業）が、分割後
に分割承継法人（A社）において引き続き営まれることが見込まれている
ことである（法法 2条12号の11ロ）。
　ただし、合併については、①の主要資産等移転要件は要求されていな
い。包括承継という取引の性質からいって資産等の移転は当然であるか
ら、①を要求する必要はないからだと思われる。
　共同事業再編成の場合、上記①〜③の要件に加えて、さらに次の 4つの
要件、すなわち、④事業関連性要件、⑤事業規模要件、⑥特定役員引継要
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件、⑦株式継続保有要件が必要とされる。分割を例にとると、④は、分割
法人（T社）の分割事業と分割承継法人（A社）の分割承継事業（分割承
継法人の分割前に営む事業のうちのいずれかの事業）とが、相互に関連する
ものであること、⑤は、分割法人（T社）の分割事業と分割承継法人（A
社）の分割承継事業（分割事業と関連する事業に限る）のそれぞれの売上金
額、従業者の数もしくはこれらに準ずるものの規模の割合がおおむね 5倍
を超えないこと、⑥は、分割前の分割法人の役員と分割承継法人の役員の
いずれかが、分割後に分割承継法人の役員になるように見込まれているこ
と、そして⑦は、分割法人の発行済株式の50％超を保有する企業グループ
内の株主が、その交付を受けた分割承継法人の株式の全部を継続して保有
することが見込まれていること（法法 2 条12号の11ハ、法令 4 条の 3 第 8 項
6号）である。ただし、⑤と⑥はどちらか一方を満たせばよい。
3 ─ 3 ．株式交換に関する適格要件
　組織再編税制に組み込まれるにあたり、課税繰延の要件（適格組織再編
成に該当するための適格要件）は平成11年度改正時から大幅に見直され、既
に存在する適格合併や適格分割の要件と横並びになった。講学上の取得的
組織再編成（acquisitivereorganization）として、経済的に同じような効果
をもたらす取引が、異なる課税要件のもとに置かれているのは、立法論と
して好ましいことではない
（20）
。その意味からすれば、株式交換税制を措置法
から本法に移す際に、適格要件を他の適格組織再編成と横並びにしたこと
は、一定の意義があったと思われる（もっとも、個々の適格要件がこのまま
（20）　平成18年度改正前なら、例えば、株式交換が行われた後に、従業者のうち 2割
を超える者や特定役員が解雇されたり（従業者引継要件・役員引継要件）、主要な
事業が変更されたりしても（事業継続要件）、あるいは株式交換等の直前において、
A社とT社の事業に何の関連性がなく（事業関連性要件）、両者の規模が 5倍を超
えて異なっていても（事業規模要件）、課税繰延扱いを受けることは可能であった。
また、文言上、本法における組織再編税制の適用がない株式交換は、法人税法132
条の 2の射程外であった。
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でよいかは別の問題であり、この点については後述する）。
　平成18年度改正以降は、適格株式交換についても適格合併等と同様の要
件が設定されている。すなわち、完全支配関係企業グループ内の株式交換
は、持分割合が100％であること以外の要件はないが（法法 2 条12号の17
イ）、支配関係企業グループ内の株式交換には、従業者引継要件、事業継
続要件という 2つの要件がある（法法 2条12号の17ロ）。主要資産等移転要
件は、合併の場合と同様、株式交換には要求されていない。株式交換の場
合、資産等の移転がそもそも生じない（資産等は株式交換完全子法人に留ま
っている）からであろう。
　共同事業再編成としての株式交換には、上記の 2要件に加え、事業関連
性要件、事業規模要件、特定役員引継要件および株式継続保有要件
（21）
という
4つの要件があり（法法 2条12号の17ハ、法令 4条の 3第20項）、事業規模要
件と役員引継要件はどちらか一つを満たせばよい。また、全ての種類の株
式交換について、交付金等（非適格資産）の支払いは原則として禁止され
ている（法法 2条12号の17柱書き）。
　平成11年当時の旧法において課税繰延要件として審査されるのは、①T
社株式の受入価額と、②対価として交付されるA社株式の割合だけであ
ったから、平成18年度改正後と比べれば、要件が格段に緩やかであった。
なお、平成18年度改正によって、①については、適格株式交換なら簿価取
引（簿価引継）、非適格なら時価取引となるため、私法上の受入価額はも
はや問題にならなくなった。私法に左右されない法人税法独自のルールが
導入されたといえるだろう。②については、交付金が原則として禁止され
ることになり、それだけ要件が厳しくなったといえる。
（21）　株式継続保有要件について、平成18年度改正当時は、T社株主の数が50人未満
である場合に限り要求された（旧法令 4条の 2 第15項柱書き）。しかし、平成29年
度改正により、株主数が50人以上かどうかにかかわらず、株式交換等により交付さ
れる株式等のうち支配株主に交付されるもの（対価株式）の全部が支配株主により
継続して保有されることが見込まれていることになった（法令 4 条の 3 第20項 5
号）。
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3 ─ 4 ．課税上の効果
　株式交換が行われたことにより、課税される可能性があるのはT社と
T社株主である。A社について、T社株式の受入れの見返りとして自ら
の株式（A社株式）を発行する行為は、資本等取引に該当するため、株式
交換が適格か非適格かに関わりなく、課税されることはない（法法22条 5
項）。A社株主については、そもそも取引の当事者ではない（手放すものも
受け取るものもない）から、課税の対象外である。
　株式交換が要件を満たして適格株式交換となった場合、T社への課税は
生じない。そもそも株式交換とは、T社株主とA社との間で行われるT
社株式とA社株式の交換であるから、この意味においてT社は交換取引
の直接の当事者ではない
（22）
。したがって、株式交換が適格になった場合はも
とより、非適格になった場合でも、直接には何らの取引も行っていない
（手放すものも受け取るものもない）T社には、何ら課税上の効果は生じな
いようにみえる。
　しかし、法人税法はそのような扱いになっていない。株式交換が非適格
となった場合、T社が非適格株式交換等の直前のときにおいて有する「時
価評価資産」の評価益または評価損が、T社の益金の額または損金の額に
算入される（法法62条の 9 第 1 項）。すなわち時価評価課税を受ける。ここ
でいう「時価評価資産」とは、固定資産、土地、有価証券、金銭債権及び
繰延資産のことである。ただし、事務負担軽減の観点から、帳簿価額1000
万円未満の資産等が、時価評価の対象から除かれている（法令123条の11第
1 項 4 号）。
　非適格となった場合、T社が保有する一定の資産の含み損益について時
価評価課税を受けるのは、非適格株式交換に続く適格合併等による課税繰
延を防止しているからだと考えられる。株式交換が非適格となっても、T
社とA社との間には完全支配関係が構築される。したがって、時価評価
（22）　一方で、株式交換契約はA社とT社の間で締結される。会社法767条以下。
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課税がなければ、それに続くT社とA社の適格合併（適格要件が緩やかな
完全支配関係企業グループ内組織再編成）によって、容易に含み損益を有す
る資産が帳簿価額で合併法人に移転できることになってしまう。
　T社株主については、対価としてA社株式以外のものが交付されなけ
れば、適格・非適格を問わず課税は繰り延べられる
（23）
。具体的な処理として
は、T社株主におけるA社株式の取得価額が、それまで保有していたT
社株式と同額とされる（置き換えられる）
（24）
。一方で、A社株式以外の対価が
交付された場合は、原則的な扱いに戻って、T社株主に生じた譲渡損益に
対して課税が行われる
（25）
　一般に、A社株式（取得法人株式）以外の対価が交付されない非適格組
織再編成の場合、T社株主（ターゲット法人株主）にはみなし配当課税が
ある（法法24条 1 項、所法25条 1 項）。このみなし配当課税には、T社（タ
ーゲット法人）の利益積立金額を清算する意味がある。例えば、非適格合
併の場合、被合併法人の利益積立金額の引継ぎは認められず
（26）
、その段階で
消滅してしまうため、最後の課税機会として、みなし配当課税をしておく
必要がある。
　しかし、株式交換の場合、このみなし配当課税は行われない。T社から
T社株主へ対価が交付されるわけではないし、株式交換なら非適格の場合
でも、T社に利益積立金額がそのままの形で残り、将来におけるみなし配
当課税の可能性は失われない。そのため、合併等とは異なるルールとなっ
ていると思われる。結果として、T社株主としては、株式交換が適格にな
るかどうかではなく、対価としてA社株式以外のものが交付されるか否
（23）　法人株主の場合、T社株式の譲渡対価と帳簿価額が等しいとされ、その結果、
損益が生じないことになり（法法61条の 2 第 9 項）、個人株主の場合、T社株式の
譲渡がなかったものとみなされる（所法57条の 4第 1 項）。
（24）　法人株主の場合は、T社株主におけるT社株式の帳簿価額がA社株式の取得
価額となる（法令119条 1 項 9 号）。個人株主の場合は、T社株主におけるT社株
式の取得価額がA社株式の取得価額となる（所令167条の 7第 4項）。
（25）　法法61条の 2第 1 項、措法37条の10第 1 項等。
（26）　法令 9条 1 項 2 号。
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かが、課税において決定的な問題になる。ただし、取引が非適格となれ
ば、法人段階における課税が大きく異なる（時価評価課税を受ける）こと
は既に触れた通りである。
3 ─ 5 ．M&Aとしての株式交換（M&Aの視点からの適格要件の
検討）
　株式交換を用いてA社がT社株式を取得する行為には、M&Aの側面
がある。株式交換制度は、持株会社の設立を容易にするために、平成11年
の商法改正で導入されたことは既に述べた。しかし、当該制度は持株会社
設立のためだけではなく、企業買収の手段としても利用できることが、平
成11年の導入時においても指摘されている
（27）
。
　株式交換をM&Aの一手法として捉えた場合、平成18年度改正におけ
る適格要件には、必ずしも合理的といえないものがある。例えば、A社
とT社の事業が相互に関連するものであることを要求する事業関連性要
件は、なぜ株式交換を用いてA社がT社を取得する際に要求されるのか
（なぜこの要件を満たさなければ課税繰延扱いが認められないのか）について、
些か説明しづらいところがある。
　企業（A社）が事業の多角化を目指して、自らが有していない事業を行
う他社（T社）の取得に乗り出すことは、企業戦略として当然ありえる。
その際にターゲット法人（T社）の株式を 5割超保有していなければ、共
同事業再編成として事業関連性が要求されるため、課税ルールがM&A
を阻害することになりかねない。事業関連性のあるM&Aだけを、課税
上優遇しなければならない理由もなく、税制は中立であるべきである
（28）
。
　事業規模要件も同様である。A社とT社の事業規模が 5 倍を超えてい
ないことが、M&Aに課税繰延を認めるための要件とされている理由につ
いて、再検討されるべきである。株式交換の持つM&Aという側面を強
（27）　神田秀樹『会社法〔第 8版〕』321頁（弘文堂・2006年）参照。
（28）　渡辺・前掲注（18）109頁参照。
株式対価M&Aと課税（渡辺）　　837
調するならば、特定役員引継要件や（支配関係企業グループ内再編成におい
ても要求される）従業者引継要件の正当性も微妙である。M&Aの対象事
業の具体的な内容に、役員や従業員が含まれない場合もありえるからであ
る。例えば、獲得したいのは役員を含まない事業（無能な役員などいらな
い）といったケースは当然あるだろう。ここでも、課税が企業の行動を制
限している（中立的でない）といった批判がありえる
（29）
。また、仮にM&A
の観点から適格要件の見直しが行われたとしても、M&Aによる欠損金の
利用については、別途考えておく必要がある
（30）
。これらのことは、後述する
株式交付の課税について検討する上でも重要であると考える
（31）
。
4 ．平成30年度措置法改正
4 ─ 1 ．制度の概要
　平成30年度改正で、「特別事業再編を行う法人の株式を対価とする株式
等の譲渡に係る所得の計算の特例」の制度が導入された。これは、産業競
争力強化法（産競法）に基づく認定制度の対象とされて、その認定を受け
た事業者が、同法の特別事業再編計画に基づき自己株式を対価とした公開
買付けなどを行った場合に、その任意の株式の交換について、交換に応じ
（29）　もっとも、そのような批判は、合併や分割をM&Aの手法として捉えれば同
様にあてはまる。現物出資についても同じである。
（30）　なお、平成18年度改正後の法人税法57条の 2により、欠損金や資産含み損失を
有する法人を買収した後で、当該欠損金等を利用する一定の行為が制限されること
になった。ここでいう法人の買収とは、特定株主等の直接または間接株式保有割合
が50％超（特定支配関係）になるようなものをさすので、株式交換（あるいは株式
交付）によってそれが実行されることは十分にありえる。ただし、法人税法施行令
113条の 2 第 5 項は、適格組織再編成により生じた関係を特定支配関係から除外し
ている。
（31）　株式交換をM&Aからの視点で捉えて適格要件を設定する発想が組織再編成
に欠けていたこと、また株式を対価としたM&Aが増えてくる可能性については、
平成18年度改正当時において既に指摘しておいた。渡辺・前掲注（18）110頁参照。
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た株主のその譲渡した株式に対する譲渡損益の計上を繰り延べる制度であ
る
（32）
。
　説明の便宜のため、認定特別事業再編事業者（産競法の特別事業再編計画
について認定を受けた法人）をA社、特別事業再編対象法人をT社として
表記して、制度の概要を述べると、以下のようになる
（33）
。
　T社株主が、A社の行った特別事業再編により、その有するT社株式
を譲渡し、A社株式の交付を受けた場合に、譲渡したT社株式に係る譲
渡対価の額は、譲渡原価の額とされる（措法66条の 2 の 2 第 1 項）。また、
T社株主が交付を受けたA社株式の取得価額は、譲渡したT社株式の譲
渡直前の帳簿価額に相当する金額とされる（措令39条の10の 3 第 1 項 1 号）。
その結果、T社株式を譲渡した段階で譲渡利益額または譲渡損失額が計上
されず、T社株式に関する譲渡損益の計上が繰り延べられることになる
（なお、当該課税繰延措置は選択制ではない）
（34）
。
　上記のA社、すなわち認定特別事業再編事業者とは、産業競争力強化
法等の一部を改正する法律（平成30年法律第26号）の施行の日から平成33
年 3 月31日までの間に、産競法25条 1 項に規定する特別事業再編計画につ
いて同項の認定を受けた法人のことをいう。
　この特別事業再編計画とは、特別事業再編に関する計画をいい（産競法
25条 1 項）、特別事業再編とは、産競法 2 条11項に規定する事業再編のう
ち、事業者が、その事業者と他の会社または外国法人の経営資源を有効に
組み合わせて一体的に活用して、その事業の全部又は一部の生産性を著し
く向上させることを目指したものであって、一定の要件に該当するものと
される（産競法 2条12項）。ただし、その内容をみると、課税繰延を受ける
ための手続がやや煩瑣であって、TOB（公開買付）等を行う上で必ずしも
（32）　寺崎寛之他『平成30年度版改正税法のすべて』535頁（大蔵財務協会・2018
年）参照。
（33）　内藤他・前掲注（32）535頁参照。
（34）　これは法人株主に関する説明であるが、個人株主についても同様の扱いとな
る。内藤他・前掲注（32）184頁参照。
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使い勝手がよいとは言い難い。実際にどれくらい利用されるのかが懸念さ
れる
（35）
。
（35）　措置法上の特別事業再編計画は、産競法より加重されているが、産競法上の事
業再編計画認定を受けること自体が既に大きなハードルになることもある。武田薬
品によるシャイアー買収事例において、産競法に基づく計画の認定申請が見送られ
た理由の 1つとして、事業再編に係る事業の目標とともに生産性の向上を示す数値
目標が公表されるというルールに対応し難かった旨が指摘されている。太田洋＝柴
田寛子＝浅岡義之＝野澤大和「武田薬品によるシャイアー買収の解説〔Ⅲ〕─日本
法上の留意点⑴─」旬刊商事法務2201号42頁（2019年）参照。なお、産競法上、初
の株式対価M&Aによる事業再編として、データセクションの事例がある。経済
産業省は、2019年11月22日付で、データセクション株式会社（法人番号：
7010401083082）から提出された「事業再編計画」を産競法23条 5 項の規定に基づ
き認定した。https://www.meti.go.jp/press/2019/11/20191122005/20191122005.html
（36）　経済産業省HP「事業再編の促進（産業競争力強化法）」「概要資料」 5 頁参
照。https://www.meti.go.jp/policy/jigyou_saisei/kyousouryoku_kyouka/180801_
gaiyou.pdf
再編計画の認定要件
（36）
要件 事業再編計画 特別事業再編計画
計画期間 3年以内（大規模な設備投資を行うものに限り 5年）
生産性の向上
（事業部⾨
単位）
計画開始から 3年以内に次のいずれか
の達成が見込まれること。
①修正ROA 2 ％ポイント向上
②有形固定資産回転率 5％向上
③従業員 1 人当たり付加価値額 6 ％
向上（次頁参考参照）
計画開始から 3年以内に次のいずれか
の指標の達成が見込まれること。
①修正ROA 3 ％ポイント向上
②有形固定資産回転率10％向上
③従業員 1人当たり付加価値額12％向
上
財務の健全性
（企業単位）
計画開始から 3年以内に次の両方の達成が見込まれること。
①有利子負債／キャッシュフロー≦10倍　②経常収入＞経常支出
雇用への配慮
計画に係る事業所における労働組合等と協議により、十分な話し合いを行う
こと、かつ実施に際して雇用の安定等に十分な配慮を行うこと。
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事業構造の
変更
次のいずれかを行うこと。
①合併、②会社の分割
③株式交換、株式移転
④事業または資産の譲受け、譲渡
⑤出資の受入れ
⑥他の会社の株式・持分の取得
⑦会社の設立
⑧有限責任事業組合に対する出資、
⑨施設・設備の相当程度の撤去等
他の会社の株式・持分の取得を行う
こと（以下の①〜③すべてを満たす
ことが必要）
①他の会社を関係事業者とすること
②対価として自社の株式のみを交付
すること
③対価として交付する株式の価額
（対価の額）が余剰資金の額を上回
ること
※余剰資金の額＝現預金−運転資
金−上記以外の買収に要する資
金の額
加えて左の①〜⑨等を実施すること
も可能。
前向きな取組
計画開始から 3年以内に次のいずれかの達成が見込まれること。
①新商品、新サービスの開発・生産・提供⇒新商品等の売上⾼比率を全社売
上⾼の 1％以上
②商品の新生産方式の導入、設備の能率の向上⇒商品等 1単位当たりの製造
原価を 5％以上削減
③商品の新販売方式の導入、サービスの新提供方式の導入⇒商品等 1単位当
たりの販売費を 5％以上削減
④新原材料・部品・半製品の使用、原材料・部品・半製品の新購入方式の導
入⇒商品 1単位当たりの製造原価を 5％以上削減
新事業活動
次のいずれかにあたる新事業活動を
行うこと
①著しい成⻑発展が見込まれる事業
分野における事業活動
②プラットフォームを提供する事業
活動
③中核的事業へ経営資源を集中する
事業活動
新需要の開拓
計画開始から 3 年以内に新たな需要
を相当程度開拓することが見込まれ
ること
⇒売上⾼伸び率≧過去 3 事業年度の
業種売上⾼伸び率＋ 5％ポイント等
経営資源の
一体的活用
申請事業者と関係事業者となる他の
会社がそれぞれの有する知識、技術、
技能等を活用することにより、商品
又は役務の開発、資材調達、生産、
販売、提供等において協力すること
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4 ─ 2 ．組織再編税制との関係等についての簡単なコメント
　この制度は、（対象を限定しているとはいえ）株式を対価としたM&Aの
必要性
（37）
を是認した上で、それに対する課税繰延を正面から認めたものとし
て、また今後のM&A税制が発展していく足がかりとなる可能性を有し
ている点においても意義深く、とりわけ既存の組織再編税制との関係にお
いて、重要な改正であると思われるので、以下、この点に関して幾つか簡
単なコメントを行う。
　この制度は、措置法改正によって導入されたことからもわかるように、
法人税法に規定される組織再編税制とは異なるものである。つまり、少な
くとも現状では、組織再編税制に組み込まれているわけではない。
　組織再編税制との関係について、立法担当者の解説では次の点が強調さ
れている。すなわち、（ⅰ）「法人税法における組織再編税制では、単なる
資産ではなく『事業』を移転する場合について、その事業の支配が継続す
ることを要件に、譲渡損益の計上を繰り延べることとされています」、
（ⅱ）「そのため、公開買付けなどにより、株主が株式対価での買収に応ず
る場合には、その株式の譲渡は、事業の移転とはいえず、法人税法上、譲
渡損益の計上が繰り延べられる組織再編には該当しません」、（ⅲ）「また、
単なる株式の譲渡であっても、『強制的な』株式の譲渡で投資が継続して
いるものについては、その譲渡損益の計上を繰り延べることとされていま
すが、今般の措置の対象である公開買付けなどによる株式の譲渡は、『任
意』の株式の譲渡に該当します」、（ⅳ）「これらの観点から、法人税法で
はなく、租税特別措置法に位置付けることとされました」
（38）
と述べられてい
（37）　制度創設の経緯及び趣旨として「事業再編の中には、これを現金対価で行おう
とすると大規模な買収原資が必要となるものがあり、財務の健全性の悪化が懸念さ
れます。また、被買収企業の全株式を株式交換で取得する場合には迅速さが損なわ
れますが、全株式を取得せずとも被買収企業の支配権を獲得できさえすれば目的を
達成できるような場合も想定されます」とある。内藤他・前掲注（32）535頁。
（38）　内藤他・前掲注（32）535頁。
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る。
　（ⅰ）については、「基本的考え方」からの引用であると思われる。「基
本的考え方」では、「組織再編成による資産の移転を個別の資産の売買取
引と区別する観点から、資産の移転が独立した事業単位で行われること、
組織再編成後も移転した事業が継続することを要件とすることが必要であ
る」
（39）
と述べている
（40）
。
　（ⅱ）について、「公開買付けなどにより、株主が株式対価での買収に応
ずる場合には、その株式の譲渡は、事業の移転とはいえず」とあるから、
TOBなどを用いた株式対価M&Aは、法人税法上の組織再編成ではない
ということになる。なお、平成30年度改正当時は、株式交付に関する改正
会社法も成立していないから、TOBなどを用いた株式取得は、会社法上
も組織再編成ではないと思われる。したがって、法人税法が組織再編成と
いう概念を会社法から借用しているという前提をとるならば、上記の立法
担当者の説明は、当然のことを述べているということになりそうである。
　また、単なる株式の譲渡が「事業」の移転でなければ、株式交換と並ん
で株式対価M&Aの一手法であるとされる現物出資
（41）
は、たとえ会社法上
の組織再編に該当したとしても、組織再編税制における適格現物出資（法
法 2条12号の14）には、該当しえないということになろう。
　（ⅲ）において、「強制的な」株式の譲渡で投資が継続しているものにつ
いては、その譲渡損益の計上を繰り延べるとあるが、これは主に株式交換
のことを指している
（42）
と思われる。TOBと同様に株式交換も、株式（A社
（39）　「基本的考え方」「第二資産等を移転した法人の課税」の「一移転資産の譲渡
損益の取扱い」の「 1 企業グループ内の組織再編成」部分参照。
（40）　これに続けて「基本的考え方」は、「ただし、完全に一体と考えられる持分割
合の極めて⾼い法人間で行う組織再編成については、これらの要件を緩和すること
も考えられる」とも述べている。
（41）　北村導人＝山田裕貴「会社法改正中間試案における『株式交付』制度の概要と
税制上の課題」税務弘報66巻 8 号66頁（2018年）参照。
（42）　合併や分割も「強制的な」株式の譲渡である。ただし、TOBとの比較を念頭
に置くならば、比較対象は株式交換としてよいであろう。
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株式）を対価とする株式（T社株式）の譲渡と捉えることができるが、そ
れは株式交換のための手続を経た会社組織法上の行為であり、任意ではな
く強制的な株式譲渡であることに重きが置かれているのであろう。
　なお、（a）「強制的な」株式の譲渡であることと、（b）投資が継続して
いることは、別のことを示していて、（a）と（b）は両方を満たさねば課
税繰延は認められないと読める。つまり、会社法上の株式交換であり、か
つ法人税法上の適格要件を満たしたものが課税繰延扱いを受けるというこ
とになる。
　（a）については、「強制的」であることが、なぜ課税繰延の要件として
重要なのかについて、明確な説明が行われているようにはみえない。株式
交換の場合、株式買取請求権が認められているとはいえ、TOBとは異な
り、反対株主に株式を保有し続けるという選択肢はない。しかし、（株主
総会における特別決議を経ているという意味では）株式の交換に賛成する株
主の方が多く存在するのであり、当該株主はいわば積極的（あるいは自発
的）に株式を譲渡しているにもかかわらず、課税繰延扱いを受けることに
ついて、どのように理解すべきなのか、もう少し説明が欲しいところであ
る
（43）
（なお、アメリカの組織再編税制において、株式を対価とした TOBは、B
型組織再編成として課税繰延扱いを受けることができる
（44）
）。（b）については、
ここで立法者が「基本的考え方」にいう「投資の継続」という概念に言及
したことに注目しておきたい
（45）
。
（43）　「強制的」なところを重視する見解は他にも見受けられる。例えば、国際的組
織再編等課税問題検討会「外国における組織再編成に係る我が国租税法上の取扱い
について」租税研究753号69頁（2012年）参照。ただし、課税繰延の根拠として
「強制的」であることが要求される理由について、十分な説明をしている部分はあ
まり見受けられない。
（44）　アメリカのB型組織再編成については、渡辺・前掲注（ 7）89頁参照。
（45）　後掲注（57）参照。なお、（ⅳ）については、経済産業省経済産業政策局産業
組織課の課⻑補佐の見解として、「当初は、法人税法本則における課税繰延措置の
創設を検討していたが、現行の組織再編成税制の考え方等を踏まえ、法人税法本則
ではなく、特に政策的意義の⾼い事業活動について円滑に事業再編を進める観点か
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　ところで、この制度における対価の種類が取得法人の株式に限定されて
いること、すなわち現金等の対価が禁止されていることを問題視する見解
も散見される
（46）
。ただし、これは平成30年度改正に限らず、組織再編成一般
にかかわる問題であると思われる
（47）
。
5 ．株式交付制度と課税ルール
5 ─ 1 ．改正会社法による制度の導入（株式交付は会社法上の組織
再編）
　令和元年12月 4 日に可決成立した会社法の一部を改正する法律（令和元
年法律第70号）によると、株式交付とは、「株式会社が他の株式会社をその
子会社（法務省令で定めるものに限る。第774条の 3 第 2 項において同じ。）と
するために当該他の株式会社の株式を譲り受け、当該株式の譲渡人に対し
て当該株式の対価として当該株式会社の株式を交付することをいう」（会
社法 2 条32号の 2）とある（なお、ここで株式交付をする株式会社のことを
「株式交付親会社」、株式交付親会社が株式交付に際して譲り受ける株式を発行
する株式会社を「株式交付子会社」という（会社法774条の 3第 1 項 1 号））。
　「会社法制（企業統治等関係）の見直しに関する要綱案」の解説では、
「株式交付とは、株式会社（A社）が、他の株式会社（B社）をA社の子
会社とするために、B社株主から B社株式を譲り受け、その対価として
A社の株式を交付することをいい、A社側で組織再編手続をとることに
ら、産競法に新たに創設された特別事業再編計画の認定制度を前提として、租税特
別措置法で措置されることとされた」と述べられている。業天邦明＝大草康平「産
業競争力強化法における株式対価M&Aに関する計画認定制度の創設および税制
措置の解説」旬刊商事法務2174号20頁（2018年）参照。
（46）　例えば、武井一浩＝松尾拓也＝森田多恵子＝田端公美「株対価M&A解禁の
実務上の意義」旬刊商事法務2176号20頁（2018年）参照。
（47）　この問題については、渡辺徹也「組織再編税制における非適格取引」前掲注
（ 7）287頁（初出2003年）参照。
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よって B社株式を現物出資財産とする募集株式発行等の手続をしなくて
よいこととするもの」と説明されている
（48）
。したがって、株式交付とは、会
社法における組織再編として設計されたことになる（なお、本稿のこれま
での説明に合わせるなら、上記「B社」は「T社」ということになろう）。
　また、「会社法制（企業統治等関係）の見直しに関する中間試案の補足説
明」では、「株式交付は、［会社法施行規則 3条 3項 1 号］が掲げる場合に
該当する親子会社関係がなかった株式交付親会社と株式交付子会社との間
に当該親子会社関係が創設されることにおいて、いわば部分的な株式交換
4 4 4 4 4 4 4 4
として、株式交換のような組織法上の行為と同様の性質を有する
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
と考えら
れるという考え方を基礎としている」
（49）
（傍点筆者）と述べられている
（50）
。
　実際、令和元年改正において、会社法第 5編第 5章のタイトルは「組織
変更、合併、会社分割、株式交換及び株式移転の手続」から「組織変更、
合併、会社分割、株式交換、株式移転及び株式交付の手続」へと変更され
た。このことからも、株式交付は、合併、会社分割、株式交換等と同様の
組織再編行為と捉えることができる。
　なお、株式交付を行なおうとする場合、上記株式交付親会社側（A社
側）における組織再編手続の 1 つとして株主総会決議がある。すなわち、
株式交付親会社は、効力発生日の前日までに、株主総会の決議によって、
株式交付計画の承認を受けなければならない（会社法816条の 3 第 1 項）。
（48）　神田秀樹「『会社法制（企業統治等関係）の見直しに関する要綱案』の解説
〔Ⅶ〕」旬刊商事法務2197号 4 頁（2019年）参照。
（49）　法務省民事局参事官室「会社法制（企業統治等関係）の見直しに関する中間試
案の補足説明（平成30年 2 月）」57頁参照。
（50）　なお、株式交付に関する規律を新たに設けることが提案された背景には、「株
式会社が他の株式会社を買収して子会社にしようとする場合のうち、株式交換の場
合とそうでない場合とにおいて規律に大きな違いを設ける必要はなく、株式交換で
ない場合においても株式交換の場合と同様の規律の適用があるものとして、株式会
社が株式を対価とする買収をより円滑に行うことができるような見直しをすべきで
あるという指摘がされていた」ため、「このような株式を対価とする買収により円
滑に他の株式会社を子会社とすることができるようにする」ということがあった。
法務省民事局参事官室・前掲注（49）56頁、神田・前掲注（48） 5 頁参照。
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この総会決議は、合併など他の組織再編と同様に特別決議である（会社法
309条 2 項12号）。
　しかし、株式交付子会社側（本稿のこれまでの説明でいえばT社側）にお
ける総会決議は要求されていない。これは、他の組織再編行為の手続（会
社法783条 1 項）とは異なる。株式交付子会社においても株主総会の決議を
要するべきではないかということが、制度導入にあたり議論された模様で
あるが、「株式交付においては、株式交付親会社は、株式交付子会社の株
式を法律上当然に取得するのではなく、当該株式を有する者から個別に譲
り受けるのであり、その実質は株式交付子会社の株式の有償の譲渡又は現
物出資と異ならない」などの理由で見送られている
（51）
。
　株式交付については、株式交換とは異なり、株式交付親会社と株式交付
子会社との間に契約関係があることは要せず、株式交付親会社は、株式交
付親会社と譲渡人との間の合意に基づき、株式交付子会社の株式を譲り受
けること
（52）
が重視されたと思われる。なお、株式交付による株式交付子会社
の株式の譲受けは、有償の譲受けに該当するので、公開買付規制（金融商
品取引法27条の 2 以下）の対象となることがあり、また、株式交付により
譲り受ける株式交付子会社の株式が譲渡制限株式である場合には、譲渡承
認手続を要する旨が、中間試案の補足説明において指摘されている
（53）
。
（51）　法務省民事局参事官室・前掲注（49）63頁参照。中間試案の補足説明は続け
て、「会社法上、どの株主からどの程度の数の株式をどのような対価で譲り受ける
かは譲渡人と譲受人との間の合意により決めることができることが原則であり、株
主の意思に基づく株式の譲渡（現物出資財産としての株式の給付を含む。）に伴い
当該株式を発行する株式会社の親会社に異動が生ずる場合には、譲渡人その他の当
該株式会社の株主の保護の観点から、対価の相当性を担保するための手続や、譲渡
人以外の株主の保護のための手続に関する規律は、株式の譲渡制限を除き、設けら
れていないことを踏まえると、株式交付の場合にのみ、このような手続に関する規
律を設けることについては、慎重に検討する必要があると考えられる」と述べてい
る。
（52）　神田・前掲注（48） 6 頁参照。
（53）　法務省民事局参事官室・前掲注（49）63頁、神田・前掲注（48） 6 頁参照。
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5 ─ 2 ．課税繰延ルール導入の可能性
5 ─ 2 ─ 1 ．課税繰延ルール導入への期待
　会社法改正による制度導入を受けて、株式交付に対する課税繰延扱いを
望む声が上がっている
（54）
。たしかに、課税が理由で株式交付が実行されない
ということになれば、制度を導入した意味が薄れてしまう。一方で、課税
を繰り延べるには、それなりの理論的根拠が必要である。以下では、課税
繰延ルールを導入するにあたり検討すべきことは何かについて、少し考え
てみる。
5 ─ 2 ─ 2 ．措置法におけるルール導入
　まず、どのレベルの法律において課税繰延ルールを導入するのか、すな
わち措置法なのか法人税法本法なのかという問題がある。措置法であれ
ば、改正された会社法を税制面からバックアップするために、一定の要件
を満たす株式交付について、株式の取得価額を引継がせることにより、課
税の繰延を認めるという方法が考えられる。これは、株式交換について、
平成11年度改正で行われたのと同じ方法である。
　この場合、政策的に株式交付を後押しする目的で課税繰延を認めるので
あるから、要件は法人税法上の組織再編税制より緩和される可能性が⾼
（54）　例えば、大杉謙一「株式交付制度への期待」旬刊商事法務2168号21頁（2018
年）、北村＝山田・前掲注（41）71頁参照。また、太田洋「株式交付制度の創設と
自社株対価M&Aに関する規制緩和」法と経済のジャーナル（AsahiJudiciary）
2018年10月24日号には、「会社法改正によって株式交付制度が創設され、会社法の
本則に基づいて、特段の計画認定等を要することなく、一般的に自社株対価TOB
を円滑に実施できるようになった暁には、M&Aの手法として（種々のメリットを
有する）自社株対価TOBが積極的に活用されるようにするためにも、租税特別措
置法に基づく時限措置としてではなく、法人税法及び所得税法の本則に基づく恒久
的措置として、少なくとも一定の範囲内においては、当該TOBに応募した対象会
社（株式交付子会社）株主への課税繰延べが認められることが望ましいものと思わ
れる」という指摘がある。なお、業天邦明＝大草康平前掲注（45）25頁（2018年）
も併せて参照。
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い。組織再編税制の適格要件のなかには、M&Aに中立的とはいえないも
のもあるから、措置法に規定することで、既存の組織再編税制に縛られる
ことなく、M&A促進のための要件を設定できるという利点がある。同様
に、措置法の要件を満たさなくても（いわば措置法上の非適格株式交付とな
っても）、株式交換が非適格になった場合のような時価評価課税について
考える必要性も少ない
（55）
。
　一方で、課税繰延の要件や非適格となった場合の扱いが、法人税法本法
より緩やかであった場合、株式交付によりいったん支配関係を構築してし
まえば、その後に、支配関係企業グループ内の適格組織再編成を行うこと
で、共同事業再編成に係る要件を回避することが可能になる。すなわち、
株式交換に関する課税繰延ルールが措置法に規定されていたとき（平成11
年〜平成18年度改正の前まで）と同種の問題が、株式交付についても生じる
ことになる。
5 ─ 2 ─ 3 ．組織再編税制としてのルール導入
　措置法ではなく、組織再編税制に取り込んで、課税繰延要件を横並びに
してしまえば、上記の問題は回避できる。ただし、株式交付を法人税法上
の組織再編成として扱うことができるのかという問題が存する。既述の通
り平成30年度措置法改正に関する立法担当者の解説において、公開買付け
などにより、株主が株式対価での買収に応ずる場合には、その株式の譲渡
は、事業の移転とはいえず、法人税法上、譲渡損益の計上が繰り延べられ
る組織再編には該当しないこと、単なる株式の譲渡であっても、「強制的
な」株式の譲渡で投資が継続しているものについては、その譲渡損益の計
上を繰り延べるとされていることが示されている
（56）
からである。上記の考え
方を株式交付に当てはめるなら、株式交付は、組織再編成には該当せず、
（55）　組織再編税制に組み込まれれば、株式交換との整合性を考えなくてはならな
い。後掲注（61）参照。
（56）　前掲注（38）と関連する本文を参照。
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強制的な株式譲渡でもないから、譲渡損益の計上を繰り延べることはでき
ないということになる
（57）
。
　もっとも、会社法において株式交付は組織再編とされていることをどの
ように考えるべきだろうか。法人税法は組織再編成の概念を会社法から借
用した上で、課税繰延のための要件（適格要件）を付しているので、両者
で株式交付の概念が異なると考えるべきではないであろう。むしろ、株式
交付は組織再編成ではあるが、適格組織再編成にはなりえないという意味
で、「法人税法上、譲渡損益の計上が繰り延べられる組織再編には該当し
ません」という部分の内容を理解すべきことになろう。
　また、会社法で組織再編手続が要求されているのは、株式交付親会社だ
けである。組織再編成において課税される可能性があるのは、ターゲット
法人とターゲット法人株主であるが、株式交付では当該法人と当該株主に
会社法上の組織再編手続が要求されていない。このことを根拠に、株式交
付は法人税法上の組織再編成とはいえないという立論も不可能ではなかろ
う。これは、「強制的な」株式の譲渡ではないから、課税が繰り延べられ
ないという上記立法担当者の説明を、ターゲット法人側に組織再編手続が
要求されていないから、ターゲット側の課税が繰り延べられる組織再編成
ではないという意味で理解する考え方といえよう。
　一方で、会社法が組織再編と認めたのであるから、法人税法でも組織再
編税制に入れるという考え方も不可能ではない。平成13年度改正で組織再
編税制が創設された主たる理由は、平成12年に会社法が導入した会社分割
の制度を税制面からバックアップするためであったと考えられている
（58）
。同
じように、会社法が新たに導入した株式交付の制度を税制面からバックア
ップするという発想はありえるだろう。
（57）　もっとも、仮に「投資の継続」が適格株式交換にはあるが、株式交付には最初
から存在し得ない（故に適格株式交付という概念も想定できない）ということであ
るならば、その理由がどこにあるのか（なぜそのようにいえるのか）が問われるこ
とになろう。
（58）　金子・前掲注（ 9）497頁参照。
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　ただし、その場合は、株式交付に「基本的考え方」のいう「支配の継
続」と「投資の継続」が存在するのかということが問われなければならな
い
（59）
。とりわけ、株主課税との関係で、50％超の株式の取得（子会社とする
ために他の株式会社の株式を譲り受けること）に株主段階における「投資の
継続」があるのかどうかが問題となろう
（60）
。また、法人段階における「支配
の継続」との関係では、非適格とされた場合に（株式交換と同様に
（61）
）時価
評価課税を行うべきかどうかが問われる
（62）
。その際には、そもそも「支配の
継続」や「投資の継続」の具体的な中身は何であるか、その内容を明らか
にすることが重要になる。
　他にも検討すべきことがある。既述の通り、適格組織再編成には、（ⅰ）
企業グループ内再編成と（ⅱ）共同事業再編成の 2つがあるが、株式交付
に（ⅰ）は存在しないと思われる。株式交付は、他の株式会社を子会社
（会社法施行規則 3 条 3 項 1 号に掲げる場合に該当する子会社）とするために
行うものであって、既に子会社としている他の株式会社の株式を買い増す
場合を含まないからである
（63）
。したがって、共同事業再編成しか存在しない
ものを組織再編成としてよいかという問題が生じる。もっとも、既に適格
組織再編成の 1つとされている適格現物分配には、上記（ⅰ）のうちの完
全支配関係企業グループ内再編成しか存在しない（法法 2条12号の15）。し
たがって、既存の制度を前提とする限り、種類が 1つしか存しないことを
もって、組織再編税制に組み込まれない理由にすることはできないともい
える。
　また、仮に株式交付が既存の組織再編税制に組み込まれたとしても、共
（59）　 1つの考え方として北村＝山田・前掲注（41）72頁参照。
（60）　前掲注（57）参照。
（61）　株式交付が中間試案の補足説明が述べるような「部分的な株式交換」（前掲注
（51）参照）であるならば、非適格となった場合に株式交換と同じような扱いをす
べきかが問われることになる。
（62）　T社株式の50％超の株式の取得でT社の有する全資産の時価評価課税が許さ
れるのかという問題でもある。
（63）　神田・前掲注（48） 6 頁参照。
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同事業再編成における各適格要件を満たさなければ課税繰延を認めないと
することが、会社法の改正をバックアップすることになるのか、今一度、
考えてみる必要はあろう。
5 ─ 2 ─ 4 ．組織再編税制としてではない形のルール
　最後に、株式交付は適格組織再編成になり得ないという立場をとるので
あれば、法人税法や所得税法において、株式交付に課税繰延を認めるため
の根拠が必要となる。例えば、交換により取得した資産の圧縮額の損金算
入（法法50条）や固定資産の交換の場合の譲渡所得の特例（所法58条）な
どの考え方を株式交付に応用できるかという問いである。その場合、株式
を対価とするあらゆるM&Aに課税繰延を認めるわけにはいかないから、
線引きをどうするかということについて常に考えておかねばならない。
6 ．むすび（今後の検討課題）
　株式交換税制の変遷と平成30年度措置法改正の経緯を通して、会社法が
令和元年改正で導入した株式交付制度を眺めてみると、この制度に課税繰
延を認める説得的な理論構築がそれほど簡単ではないことがわかる。その
主な原因は、既存の組織再編税制にM&Aという視点が十分でないこと、
「基本的考え方」の内容が漠然としていてわかりにくいこと、あるいは
「基本的考え方」を個別の課税繰延要件として具体化することの難しさに
ある
（64）
。
（64）　「基本的考え方」の読み方は、法人税法132条の 2との関係でも問題になる。東
京地判令和元年 6 月27日（（平28（行ウ）508号）2019WLJPCA06278001）［TPR
事件］では、完全支配関係のある法人間の合併における欠損金の引継ぎに関する法
57条 2 項の趣旨及び目的について、「基本的考え方」と同じ見解を参照しつつ「法
人税法57条 2 項についても、合併による事業の移転及び合併後の事業の継続を想定
して、被合併法人の有する未処理欠損金額の合併法人への引継ぎという租税法上の
効果を認めた」という想定のもとに、法132条の 2 を適用して欠損金の引継ぎを否
認した。この判決は、法人税法132条の 2 の解釈において、実定法に規定されてい
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　令和 2年度税制改正大綱が示した「自社株式を対価とした公開買付け等
に係る課税のあり方については、会社法制の見直しを踏まえ、組織再編税
制等も含めた理論的な整理を行った上で、必要な税制措置について検討す
る」ことは、「基本的考え方」が示した「支配の継続」と「投資の継続」
の具体的な内容を明確化することに繋がるはずである。また、M&Aにと
って中立的な税制は何かという視点から、事業関連性などの個別の要件を
再検討することにもなる。さらに、株式交換が非適格とされた場合の時価
評価課税と同じルールを株式交付にも適用すべきなのか、株式交換を含め
て時価評価課税を廃止するなら、代わりにどのような条文補強が考えられ
るかについても、交付金等を広く禁止するルールのあり方と同様に、再検
討されるべきである。
　加えて、大綱では「組織再編税制等」と表現されているから、平成22年
度改正で導入されたグループ法人税制や令和 2年度改正で導入が予定され
ているグループ通算制度との関係にまで及ぶ理論的な検討が期待される。
　本稿は、株式交付に関する税制のあり方について、検討すべき論点を簡
単に整理したに過ぎない。当該論点について妥当な結論を探ることが今後
の課題となる。
 （2020年 1 月12日脱稿）
ない適格要件を実質的に要求したとも考えられる。この問題については、渡辺徹也
［判批］ジュリスト「令和元年度重要判例解説」（2020年 4 月刊行予定）参照。
